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of statistical software. The results show that partially
Current Ratio (CR) has a negative and significant
effect on stock prices, indicating that higher liquidity
is not always positively perceived by investors. Debt
to Equity Ratio (DER) has a negative and significant
effect on stock prices, suggesting that higher levels of
debt increase financial risk and reduce investor
interest. Meanwhile, Return on Equity (ROE) has a
positive but not significant effect on stock prices,
indicating that profitability is not the primary factor
considered by investors in making investment
decisions.

PENDAHULUAN

Pasar modal merupakan tulang punggung bagi perekonomian Indonesia (Nabella et al.,
2022). Dengan terdaftarnya sebuah perusahaan dalam Bursa Efek Indonesia, artinya perusahaan
tersebut memberi kesempatan kepada masyarakat untuk menjadi bagian kepemilikan dalam
bentuk saham.

Farmasi merupakan industri dengan masa depan yang sangat menjanjikan dan dapat terus
berkembang, karena dapat membantu masyarakat untuk mengkonsumsi obat yang tepat,
mengetahui efek samping obat, serta mempelajari keamanan obat tersebut (Lumain et al., 2022).
Perusahaan farmasi adalah salah satu industri terpenting dalam subsektor kesehatan di Indonesia
yang mempunyai perputaran bisnis yang sangat tinggi, kebutuhan obat-obatan pun semakin
meningkat seiring dengan pertumbuhan populasi di Indonesia (Wahyuni & Utiyati, 2022).

Kepemilikan suatu perusahaan dapat terkonfirmasi dari sejumlah saham yang dimiliki.
Kualitas setiap lembar saham terukur dari harga saham itu sendiri. Harga saham merupakan
standar bagi kesejahteraan pemegang saham sebagai sumber pendanaan dengan tujuan untuk
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memaksimalkan keuntungan investor (Widodo ef al, 2022). Pada dasarnya, semakin banyak
keuntungan yang diperoleh maka semakin banyak pula permintaan terhadap saham perusahaan,
yang pada akhirnya menyebabkan naiknya harga saham perusahaan tersebut (Fadila &
Nuswandari, 2022). Artinya, harga saham berfungsi sebagai indikator utama yang mencerminkan
nilai intrinsik atau fundamental dari suatu perusahaan, di mana nilai tersebut tidak hanya
mencakup aset dan kinerja saat ini, tetapi juga mencerminkan ekspektasi pasar terhadap prospek
keuntungan yang akan diperoleh di masa depan. Hal ini menjadi sangat penting karena harga
saham yang tinggi biasanya menunjukkan kepercayaan investor terhadap potensi pertumbuhan
dan stabilitas perusahaan, sedangkan harga yang rendah mungkin menandakan risiko atau
tantangan yang perlu diperhatikan.

Pergerakan harga saham yang terjadi pada perusahaan subsektor farmasi tentunya
dipengaruhi pula berbagai faktor termasuk dari tinjuan kinerja keuangan yang merupakan fokus
dari penelitian ini. Perusahaan pada umumnya didirikan dengan tujuan utama yaitu untuk
menghasilkan keuntungan yang sebesar-besarnya. Seiring dengan semakin ketatnya persaingan
bisnis saat ini, perusahaan perlu meningkatkan kinerja bisnisnya, terutama kinerja keuangan
untuk mengoptimalkan keuntungan (Mukhlisiah & Ginting, 2024).

Kinerja keuangan merupakan upaya perusahaan dalam mengukur keberhasilannya dengan
menganalisis laba untuk melihat prospek dan pertumbuhan perusahaan dengan
memanfaatkan sumber daya yang dimiliki (Deliyani ez al., 2023). Penting bagi perusahaan untuk
mengetahui kondisi dan kinerja keuangannya agar dapat bersaing dan mengembangkan
perusahaan untuk mencapai tujuan perusahaan yaitu memaksimalkan keuntungan. Dalam
mengukur kinerja keuangan, dapat dilihat dari analisis rasio keuangannya.

Beberapa rasio keuangan yang dipandang berdampak pada penurunan harga saham
diantaranya rasio Likuiditas dengan menggunakan Current Ratio (CR) rasio Solvabilitas
menggunakan nilai Debt to Equity Ratio (DER), dengan rasio Profitabilitas yang menggunakan
nilai Return on equity (ROE).

Menurut (Safitri et al, 2022) menyebutkan bahwa rasio likuiditas (liquidity ratio)
merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban
(hutang) jangka pendek. Artinya apabila perusahaan ditagih, perusahaan akan mampu untuk
memenuhi utang tersebut terutama utang yang sudah jatuh tempo. Pada penelitian ini Rasio
Likuiditas diproksikan dengan menggunakan Current Ratio. Perusahaan dengan Rasio Likuiditas
yang optimal membantu Perusahaan menjaga keseimbangan antara likuiditas dan profitabilitas,
Dimana current ratio yang ideal berada pada rentang 1,5 hingga 2,5 (Arrahma & Nugroho, 2023).
Hasil penelitian (Ristanto & Triyonowati, 2021) menyatakan bahwa Current Ratio (CR)
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh (Trianti & Nuringwahyu, 2022) bahwa Current Ratio (CR) berpengaruh signifikan terhadap
harga saham. Sebaliknya menurut penelitian yang dilakukan oleh (Nisa ef al., 2022) menyatakan
bahwa rasio likuiditas yang diukur melalui Current Ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap harga
saham, yang artinya variabel Current Ratio tidak mempengaruhi harga saham.

Rasio solvabilitas dikenal sebagai rasio leverage digunakan untuk mengetahui sejauh mana
pembiayaan liabilitas atas aset suatu perusahaan serta mengetahui penggunaan modal sendiri
dan modal pinjaman (Safitri et al., 2022). Artinya, rasio solvabilitas berperan penting dalam
menilai kesehatan keuangan perusahaan, khususnya dalam hal kemampuannya untuk memenuhi
kewajiban finansial, baik jangka pendek maupun jangka panjang. Jika Perusahaan tidak
mengelola liabilitasnya dengan baik, perusahaan akan mengalami penurunan profitabilitas yang
dimiliki (Putri, 2024). Pada penelitian ini rasio solvabilitas diproksikan dengan menggunakan
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Debt to Equity Ratio. Hasil dari penelitian (Prijantoro et al., 2022) dan (Dauda et al., 2022)

menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif dan signifikan rasio solvabilitas (DER) terhadap

harga saham. Ketika solvabilitas meningkat, profitabilitas juga meningkat karena perusahaan

cenderung menggunakan liabilitas sebagai sumber pendanaan perusahaan daripada ekuitas.

Namun tidak sejalan dengan penelitian (Pratama & Rohmawati, 2022) bahwa solvabilitas yang

diukur dengan DER secara parsial tidak berpengaruh terhadap harga saham. Artinya, perusahaan

mempunyai total aset lebih besar daripada liabilitas yang kemudian dengan aset yang dimiliki

bisa dipergunakan untuk menunjang kinerja operasional perusahaan sehingga tidak
mempengaruhi profit.

Rasio profitabilitas merupakan alat ukur yang digunakan untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba. Salah satu indikator rasio profitabilitas adalah Return on
Equity (ROE). ROE adalah rasio profitabilitas yang menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam memberi keuntungan bagi pemegang saham biasa (pemilik modal) dengan menunjukkan
laba bersih yang tersedia untuk modal pemegang saham yang telah digunakan perusahaan
(Kusuma et al., 2022). ROE yang tinggi mencerminkan perusahaan berhasil menghasilkan
keuntungan dari modal sendiri. Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi umumnya
menjadi pusat perhatian para investor karena mampu menghasilkan laba bersih yang
signifikan, sehingga dapat meningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan tersebut dan
mendorong kenaikan harga saham (Pradanimas & Sucipto, 2022). Pernyataan tersebut diperkuat
(Pratiwi et al., 2023); (Sofyaun et al., 2024) bahwa profitabilitas (ROE) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham. Namun pada penelitian (Nisa ef al., 2022) profitabilitas (ROE)
tidak berpengaruh terhadap harga saham, hal ini disebabkan oleh penilaian bahwa perusahaan
kurang mampu memanfaatkan modal yang dimiliki secara optimal untuk menghasilkan
keuntungan.

METODE PENELITIAN

Metode analisis data adalah proses penyederhanaan data sesuai dengan apa yang digunakan
untuk menganalisis data tersebut. Data yang terkumpul kemudian disusun secara sistematis untuk
menguji hipotesis, karena analisis data yang digunakan penulis dalam penelitian ini mengukur
pengaruh likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas terhadap harga saham pada perusahaan
subsektor farmasi pada periode tahun 2020-2024 yaitu menggunakan analisis regresi linier
berganda. Data diolah di laptop dengan menggunakan software SPSS for windows versi 26.
Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi berganda digunakan untuk menguji
pengaruh likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas terhadap harga saham pada perusahaan
subsektor farmasi pada periode tahun 2020-2024. Uji Asumsi Klasik adalah persyaratan analisis
berganda sebelum melakukan pengujian hipotesis yang diajukan dalam penelitian perlu dilakukan
pengajuan asumsi klasik untuk menilai keakuratan perkiraan, objektivitas, dan konsistensi.
Asumsi klasik yang harus dipenuhi dalam model regresi linier yaitu residual terdistribusi normal,
tidak adanya heterokedastisitas, dan tidak adanya autokorelasi pada model regresi.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Asumsi Klasik

Sebelum dilakukan pengujian regresi linier berganda, terlebih dahulu dilakukan uji asumsi
klasik untuk memastikan bahwa model yang digunakan telah memenuhi persyaratan statistik
dalam analisis regresi. Pengujian ini bertujuan untuk menilai kelayakan model sehingga hasil
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estimasi yang diperoleh tidak bias serta dapat dipercaya secara statistik. Dengan demikian,
kesimpulan yang dihasilkan dari penelitian ini memiliki dasar analisis yang lebih kuat.
Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah nilai residual pada model regresi
memiliki distribusi normal. Dalam penelitian ini, pengujian normalitas dilakukan menggunakan
metode One-Sample Kolmogorov - Smirnov. Data dinyatakan memenuhi asumsi normalitas
apabila nilai signifikansi (Sig.) lebih besar dari 0,05.

Tabel 1. Hasil Uji Normalitas

One Sample - . Syarat
Kolmogrov-Smirnov Signifikansi Signifikansi Keterangan
Asymp. Sig. (2- Data Tidak
tailed) 0,001 < 0,05 Berdistribusi Normal

Sumber: Output SPSS dan Data Diolah (2026)

Berdasarkan uji normalitas Kolmogorov - Smirnov, diperoleh nilai signifikansi sebesar

0,001 < 0,05, sehingga data belum berdistribusi normal. Oleh karena itu, dilakukan transformasi

semi-log dengan mengubah variabel dependen (Y) ke dalam bentuk logaritma natural (Ln) agar

model regresi memenuhi asumsi statistik. Hasil pengolahan menggunakan SPSS versi 25
disajikan pada tabel berikut:

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas setelah Transformasi
One Sample Syarat

Kolmogrov-Smirnov Signifikansi Signifikansi Keterangan
Astmp. Sig. (2- Data Berdistribusi
tailed) 0,200 > 0,05 Normal

Sumber: Output SPSS dan Data Diolah (2026)

Setelah transformasi, nilai Astmp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,200 > 0,05 menunjukkan bahwa
residual telah berdistribusi normal.
Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antar variabel
independen dalam model regresi. Pengujian dilakukan dengan melihat nilai 7olerance dan VIF,
di mana model dinyatakan bebas multikolinearitas apabila Tolerance > 0,10 dan VIF < 10.

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas

. Collinearity Statistic
Variabel Tolerance VIF Keterangan
CR (X1) 0,544 1,839 . .
DER (X, 0,499 2226\ pkolonieitas
ROE (X3) 0,579 1,726

Sumber: Output SPSS dan Data Diolah (2026)

Berdasarkan hasil pengujian multikolinearitas, seluruh variabel independen menunjukkan
nilai Tolerance > 0,10 serta nilai Variance Inflation Factor (VIF) di bawah < 10. Dengan
demikian, dapat dinyatakan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak mengandung gejala
multikolinearitas antar variabel bebas. Hal ini menunjukkan bahwa masing-masing variabel
independen dalam model penelitian dapat digunakan secara bersama-sama untuk menjelaskan
variabel dependen tanpa adanya hubungan linear yang tinggi antar variabel bebas.

Uji Autokolerasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui hubungan antara residual periode t dan

periode sebelumnya (t - 1) dalam model regresi. Pengujian menggunakan metode Durbin-Watson,
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dan model dinyatakan bebas autokorelasi jika nilai DW berada pada rentang du < d < 4 - du.
Hasil pengolahan data disajikan pada tabel berikut:
Tabel 4. Hasil Uji Autokolerasi

Durbin Syarat
du dl 4-du Pengambilan Keputusan
Watson
Keputusan
1,6662 2,155 2,333 1,821 du<d<4-du Tidak ada

Autokorelasi

Sumber: Output SPSS dan Data Diolah (2026)

Berdasarkan hasil pengujian, diperoleh nilai Durbin -Watson sebesar 1,821. Penelitian ini
menggunakan tingkat signifikansi 0,05 dengan jumlah observasi sebanyak 45 data yang berasal
dari 9 perusahaan selama periode 2020 - 2024 serta 3 variabel independen. Berdasarkan tabel
Durbin-Watson, diketahui nilai batas atas (du) sebesar 1,6662 dan nilai 4 - du sebesar 2,333.
Karena nilai Durbin-Watson berada di antara du dan 4 - du (1,6662 < 1,821 < 2,333), maka
model regresi dinyatakan tidak mengandung gejala autokorelasi, sehingga asumsi independensi
residual telah terpenubhi.

Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan variansi
residual dalam model regresi. Pengujian dilakukan menggunakan Uji Park, dan model dinyatakan
bebas heteroskedastisitas apabila nilai signifikansi > 0,05, sedangkan jika nilai signifikansi < 0,05
maka terjadi heteroskedastisitas. Hasil pengolahan data disajikan pada tabel berikut:

Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas Uji Park

. N . Standart
Variabel Bebas Signifikasi Signifikasi Keterangan
CR (X1) 0,633 . L
DER (X5) 0,532 > 0,05 He;relrci)ii;rde;é?iiitas
ROE (X3) 0,514

Sumber: Output SPSS dan Data Diolah (2026)

Berdasarkan hasil Uji Park, diketahui bahwa variabel CR memiliki nilai signifikansi
sebesar 0,633, DER sebesar 0,532, dan ROE sebesar 0,514. Seluruh nilai signifikansi tersebut >
0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami heteroskedastisitas dan
telah memenuhi asumsi klasik. Dengan demikian, dapat dinyatakan bahwa varians residual pada
model regresi bersifat konstan sehingga model regresi yang digunakan dalam penelitian ini layak
untuk dilakukan analisis lebih lanjut.

Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk menjelaskan hubungan serta mengukur
besarnya pengaruh dua atau lebih variabel independen terhadap variabel dependen. Teknik ini
juga dapat digunakan untuk memprediksi perubahan nilai variabel terikat apabila nilai variabel
bebas dinaikkan atau diturunkan.

Tabel 6. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Unstandardized Unstandardized
Model Coesfficients Coesfficients
B Std. Eror Beta
(Costanta) 8,249 0,371
CR (X1) -0,198 0,096 -0,377
DER (X>) -0,416 0,144 -0,581
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ROE (X3) 0,447 0,589 -0,135
Sumber: Output SPSS dan Data Diolah (2026)
Persamaan regresi linear berganda sebagai berikut:
Y =8,249 - 0,198 CR - 0,416 DER + 0,447 ROE

a. Konstanta (a) sebesar 8,249 menunjukkan bahwa nilai variabel dependen yaitu harga
saham sebesar 8,249 dengan asumsi variabel independen yaitu Current Ratio (CR), Debt
to Equity Ratio (DER), dan Return on Equity (ROE) dalam kondisi konstan atau sama
dengan nol.

b. Koefisien regresi Current Ratio (CR) sebesar -0,198. Artinya, Current Ratio memiliki
arah hubungan negatif atau tidak searah terhadap Harga Saham. Setiap kenaikan Current
Ratio sebesar 1 kali akan menurunkan Harga Saham sebesar 0,198 dengan asumsi Debt fo
Equity dan Return on Equity dalam keadaan konstan. Sebaliknya, jika Current Ratio
menurun sebesar 1 kali, maka Harga Saham akan meningkat sebesar 0,198 dengan asumsi
Debt to Equity dan Return on Equity dalam keadaan konstan.

c. Koefisien regresi Debt to Equity Ratio (DER) sebesar -0,416. Artinya, Debt to Equity
memiliki arah hubungan negatif atau tidak searah terhadap Harga Saham. Setiap kenaikan
Debt to Equity sebesar 1 kali akan menurunkan Harga Saham sebesar 0,416 dengan
asumsi Current Ratio dan Return on Equity dalam keadaan konstan. Sebaliknya, jika Debt
to Equity menurun 1 kali, maka Harga Saham akan meningkat sebesar 0,416 dengan
asumsi Current Rasio dan Return on Equity dalam keadaan konstan.

d. Koefisien regresi Return on Equity (ROE) sebesar 0,447. Artinya, Return on Equity
memiliki arah hubungan positif atau searah terhadap Harga Saham. Setiap kenaikan
Return on Equity sebesar 1 kali akan meningkatkan Harga Saham sebesar 0,447 dengan
asumsi Current Ratio dan Debt to Equity dalam keadaan konstan. Sebaliknya, jika Return
on Equity menurun 1 kali, maka Harga Saham akan menurun sebesar 0,447 dengan
asumsi Current Ratio dan Debt to Equity dalam keadaan konstan.

Uji ANOVA

Uji anova dilakukan untuk mengetahui apakah model regresi linear berganda yang
digunakan signifikan secara statistik, serta untuk memastikan bahwa variabel independen secara
bersama-sama berpengaruh terhadap variabel dependen dalam model.

Tabel 7. Hasil Uji ANOVA
Model R R Adjusted R F Tabel F Sig.
Square Square

1 0,504 0,254 0,199 2,81 4,651 0,007
Sumber: Output SPSS dan Data Diolah (2026)

Berdasarkan tabel 7, diperoleh nilai Sig. sebesar 0,007 < 0,05 dan nilai F hitung sebesar
4,651 > F tabel sebesar 2,81. Hal ini menunjukkan bahwa secara simultan variabel Current Ratio
(CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Return on Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap
variabel dependen. Dengan demikian, model regresi yang digunakan dalam penelitian ini
dinyatakan layak dan dapat digunakan untuk menjelaskan hubungan antar variabel.

Koefisien Korelasi (R)

Berdasarkan tabel 7, diperoleh nilai R sebesar 0,504. Jika mengacu pada pedoman
interpretasi koefisien korelasi, nilai tersebut berada pada rentang 0,40 - 0,599, sehingga termasuk
dalam kategori hubungan sedang. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa terdapat hubungan
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yang cukup kuat (sedang) antara variabel independen yaitu Current Ratio (CR), Debt to Equity
Ratio (DER), dan Return on Equity (ROE) terhadap variabel dependen yaitu Harga Saham.
Koefisien Determinasi (R?)

Berdasarkan tabel 7, diperoleh nilai R Square sebesar 0,254, yang berarti bahwa 25,4%
variasi variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel independen yaitu Current Ratio (CR),
Debt to Equity Ratio (DER), dan Return on Equity (ROE). Sedangkan sisanya sebesar 74,6%
dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian.

Uji Hipotesis

Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen secara
parsial terhadap variabel dependen dengan tingkat signifikansi 0,05. Kriteria pengujian dilakukan
dengan membandingkan nilai signifikansi dan thiwne dengan tunel, yaitu jika nilai signifikansi <
0,05 dan thitung > twber maka hipotesis diterima (berpengaruh signifikan), sedangkan jika nilai
signifikansi > 0,05 dan thiung < tiabel maka hipotesis ditolak (tidak berpengaruh signifikan).

Tabel 8. Hasil Uji Hipotesis (Uji t)

Variabel

Independen titung tiabel Sig. Keterangan
CR (X)) -2,062 0,046  Tidak Signifikan
DER (X>) -2,888 1,679 0,006  Tidak Signifikan
ROE (X3) 0,760 0,452 Signifikan

Sumber: Output SPSS dan Data Diolah (2026)

a. Variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai thiune sebesar -2,062 > tuaper 1,679 dan nilai
signifikansi sebesar 0,046 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Current Ratio berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Harga Saham.

b. Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai thiwng sebesar -2,888 > tunel 1,679 dan nilai
signifikansi sebesar 0,006 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Debt to Equity berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Harga Saham.

c. Variabel Return on Equity (ROE) memiliki nilai thiung sebesar 0,760 < taber 1,679 dan nilai
signifikansi sebesar 0,452 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Return on Equity berpengaruh
positif namun tidak signifikan terhadap Harga Saham.

Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Harga Saham

Variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai thiung sebesar -2,062 > tubel 1,679 dan nilai
signifikansi sebesar 0,046 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap harga saham. Artinya, peningkatan tingkat likuiditas perusahaan justru
direspon negatif oleh investor di pasar modal. Kondisi ini menunjukkan bahwa tingginya
likuiditas tidak selalu mencerminkan kinerja perusahaan yang baik, melainkan dapat
mengindikasikan adanya dana menganggur yang tidak dimanfaatkan secara optimal untuk
kegiatan produktif.

Likuiditas yang terlalu tinggi dapat mencerminkan bahwa perusahaan kurang efisien dalam
mengelola aset lancarnya, sehingga peluang untuk menghasilkan keuntungan menjadi tidak
maksimal. Investor cenderung lebih menyukai perusahaan yang mampu mengelola asetnya secara
efektif untuk menghasilkan laba dibandingkan hanya memiliki tingkat likuiditas yang tinggi.
Oleh karena itu, peningkatan Current Ratio justru dapat menurunkan minat investor dalam
membeli saham perusahaan, yang pada akhirnya berdampak pada penurunan harga saham.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Putri, 2024) dan (Harini & Suprihhadi, 2023)
yang menyatakan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.
Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian (Arya & Utomo, 2023) yang
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menemukan bahwa Current Ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham,
sehingga terdapat perbedaan hasil penelitian.
Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga Saham

Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai thiwune sebesar -2,888 > tibel 1,679 dan
nilai signifikansi sebesar 0,006 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Debt to Equity berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap harga saham. Artinya, semakin tinggi tingkat utang perusahaan
dibandingkan dengan modal sendiri, maka harga saham cenderung mengalami penurunan.

Tingginya Debt to Equity menunjukkan bahwa perusahaan memiliki ketergantungan besar
terhadap pendanaan eksternal, yang dapat meningkatkan risiko keuangan. Beban bunga yang
tinggi akibat penggunaan utang dapat mengurangi laba perusahaan dan menimbulkan
kekhawatiran bagi investor terkait kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya.
Kondisi ini memberikan sinyal negatif kepada pasar karena meningkatkan risiko investasi.
Akibatnya, investor menjadi lebih berhati-hati dalam menanamkan modalnya, sehingga
permintaan terhadap saham perusahaan menurun dan berdampak pada penurunan harga saham

Hasil penelitian ini sejalan dengan (Purnama et al., 2025) yang menunjukkan bahwa Debt
to Equity Ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Namun, hasil
penelitian ini tidak sejalan dengan (Elizabeth & Triyonowati, 2022) yang menunjukkan bahwa
Debt to Equity Ratio berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap harga saham, sehingga
menunjukkan adanya perbedaan hasil penelitian terkait pengaruh likuiditas terhadap harga saham.
Pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap Harga Saham

Variabel Return on Equity (ROE) memiliki nilai thiwng sebesar 0,760 < tuaber 1,679 dan nilai
signifikansi sebesar 0,452 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Return on Equity berpengaruh
positif namun tidak signifikan terhadap harga saham. Artinya, peningkatan profitabilitas
perusahaan tidak memberikan pengaruh yang berarti terhadap perubahan harga saham.

Meskipun Return on Equity mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba dari modal sendiri, dalam penelitian ini investor tidak menjadikan profitabilitas sebagai satu-
satunya pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi. Hal ini dapat disebabkan oleh
adanya faktor lain yang lebih diperhatikan oleh investor, seperti kondisi pasar, risiko perusahaan,
maupun prospek industri secara keseluruhan.

Selain itu, laba yang dihasilkan perusahaan tidak selalu langsung dirasakan oleh investor,
misalnya karena dialokasikan untuk cadangan atau ekspansi usaha. Kondisi ini menyebabkan
peningkatan Return on Equity tidak secara langsung meningkatkan minat investor terhadap
saham perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Nisa et al., 2022) yang
menunjukkan bahwa Return on Equity berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap harga
saham. Namun, hasil ini tidak sejalan dengan penelitian (Audita et al., 2023) yang menyatakan
bahwa Return on Equity berpengaruh positif dan signifikan, serta penelitian (Morris & Tandiono,
2024) yang menunjukkan pengaruh negatif terhadap harga saham.

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh faktor fundamental perusahaan yang
diproksikan melalui Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Return on Equity
(ROE) terhadap harga saham perusahaan subsektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2020-2024, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:
1. Current Ratio (CR) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini
menunjukkan bahwa tingkat likuiditas yang tinggi tidak selalu direspon positif oleh investor,
karena dapat mengindikasikan adanya aset lancar yang tidak dimanfaatkan secara optimal.
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2. Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Hal
ini menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat utang perusahaan, maka semakin tinggi pula
risiko keuangan yang ditanggung, sehingga menurunkan minat investor dan berdampak pada
penurunan harga saham.

3. Return on Equity (ROE) berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap harga saham.
Hal ini menunjukkan bahwa tingkat profitabilitas perusahaan belum menjadi faktor utama
dalam memengaruhi keputusan investasi investor pada sektor ini.

Secara simultan, faktor fundamental perusahaan yang diproksikan melalui Current Ratio
(CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Return on Equity (ROE) berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.
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